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内 容 摘 要 
 
 
1999 年 3 月第九届全国人民代表大会第二次会议通过的 中华人民共和国
宪法修正案 对宪法第十一条进行了修改 宪法修正案对私营企业存在的重要
性予以了强调 从 10 年前的 补充 上升到现在的 重要组成部分 这一变化
的确反映了我国民营企业获得的高速发展的事实 各种数据表明 民营企业在增
加就业 上缴的税收以及实现的产值及社会消费品零售额等方面的增长速度 均
高于国有企业 民营企业已成为促进我国经济持续 稳定发展的重要力量 然而
与其不协调的是民营企业融资难的呼声却不绝于耳 国际经验表明过度依靠内部
融资的增长是不可持续的 笔者十分希望我国的经济健康 稳定的增长 以实现
中华民族的繁荣富强 所以 选择了民营企业融资问题作为研究对象 希望能有
助于找到一些解决问题的办法  
本文从介绍我国民营企业的现状入笔 分析了民营企业特别是中小民营企业
的融资模式和困境 分析了原因 提出了对策 本文分为四个部分  









小民营企业 融资困难  
第四部分 针对民营企业融资困难的原因 提出了深化金融体制改革 改善
















的增加 其将在我国的经济增长和经济转轨进程中继续起更大的作用  
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    改革开放以来 中国的经济结构发生了深刻的变化 从单一的公有制经济 全
民和集体 逐步演变为公有和民营并存的混合经济 众所周知 民营经济作为













政收入 扩大就业比例等方面发挥着日益重要的积极作用 但是 与民营企业的
快速发展和对国家经济的贡献不协调的是民营企业在使用外部融资时 一直困难
重重 本文从国有金融机构在经济改革中的特殊职责 金融监管 国有银行经营
管理方面存在的问题 民营企业本身存在的问题以及社会服务体系不善的角度分






在国外 民营 的基本含义是指 民间经营 即非官方的组织运营活动
而对民营企业则没有特别的界定 较为常见的是二次大战以后美 法 德等国曾
出现的所谓国有企业民营化浪潮 正因为在绝大多数国家里 民营经济涵盖了整
个国民经济的绝大部分 民营是极为普遍的现象 所以他们研究的经济即指民营
经济 若要特别提出研究的倒是国有经济了 而在我国 伴随着 1978 年以来的
改革 民营经济应运而生 从初期的农村联产承包制 城镇个体户 到 80 年代
初具规模的私营企业 再到 90 年代更大规模的股份制民营企业 都可以纳入民
























从而明确其基本的涵盖范围 以此推论 由于过去十年中 非国有经济成份发展
很快 民营经济的主体成份是非国有企业 所以民营企业即指一切非国有企业
包括个体 私营企业 无上级主管的民办集体企业 自然人和法人共同发起的有
限责任公司 国家参股但不控股的股份有限公司 以及三资企业等  
三 从经营者角度的解释  
持该观点的人认为 民营企业不是一个所有制概念 而是一个经营性概念
民营是一个与官营相对的概念 其本质在于 非政府 非官方 直接插手的自主
经营 由政府直接占有并且直接插手 直接委派干部经营的企业是官营企业 而
民营企业强调由 民 即社会经济人 包括企事业单位的代表和居民个人 去
主营 即由民去自主管理 自主经营 因此 民营与私有之间没有必然一致
的关系 民营既包括民有民营 也包括国有民营 个体 私营 合作制 集体所
有制 外资企业 以及实行承包租赁 股份制的国有企业都属民营企业范畴  
以上三个观点中 从所有制出发的解释揭示了其本质特征 在这种解释中
也存在大中小三种统计口径 大口径是指全部非国有企业 中口径是指非公有企
业 国有和集体企业除外 小口径仅指国内居民开办的个体和私营企业 将外
资和其他经济成分也除外 笔者在本文中也使用小口径的民营企业概念 这与
1999 年我国宪法修正案的表述也较吻合  1 
                                                 
1 中华人民共和国宪法修正案 节录 在法律规定范围内的个体经济 私营经济等非公有制经济 是社
会义市场经济的重要组成部分 ”“国家保护个体经济 私营经济的合法的权利和利益 国家对个体经济














二 我国民营企业的发展过程  
一 起步阶段 1979 一 1981 年  
1980 年 8 月 17 日 中共中央在关于转发全国劳动就业会议文件的通知中明
确提出 要鼓励和扶持城镇个体经济的发展 文件写道 宪法明确规定 允许个
体劳动者从事法律许可范围内的 不剥削他人的个体劳动 这种个体劳动是社会
主义公有制经济的不可缺少的补充 在今后一个相当长的历史时期内将发挥积极
作用 应当适当发展 有关部门对个体经济发展要予以支持 不得刁难 歧视
一切守法的劳动者 应当受到社会的尊重 文件中的这些规定 对个体经济的
恢复起了很有力的推动作用 1981 年 国家在雇工问题上又有所松动 允许有
技术和手艺的个体劳动者可以请一两个帮手 带不超过五个的徒弟   
二 高速发展阶段 1982 一 1985 年  
1982 年 9 月召开了党的第十二次代表大会 大会的报告指出 “在农村和城
市 都要鼓励劳动者个体经济在国家规定的范围内和工商行政管理下适当发展 ”
同年 12 月全国五届人大五次会议通过的 中华人民共和国宪法 第十条规定
在法律规定范围内的城乡劳动者个体经济是社会主义公有制经济的补充 国家保
护个体经济的合法权益和利益 以党的十二大为标志 国家关于发展个体经济的
方针基本形成 在 1982 年到 1985 年这一时期 国家经济形势很好 经济体制改
革开始在农村中顺利推进 农村实行家庭联产承包责任制 极大地调动了农民的
积极性 农产品连年大丰收 粮食产量大幅度提高 农民收入大量增加 剩余资
金也大大增加 1983 年 中共中央 关于当前农村经济政策的若干问题 指出
允许资金 技术 劳力一定程度的流动和多种方式的结合 对发展社会主义经
济是有利的 由于这种种因素尤其是政策环境宽松的作用 在从1982年到1985
年的四年间个体经济和私营企业获得了高度发展  
三 稳定发展阶段 1986 一 1989 年  













较为严重的问题 国家加强了对个体经济和私营企业的管理 有关政策 法规也
日趋完善 1987 年召开了党的第十三次代表大会 大会报告指出 “目前全民所
有制以外的其他经济成份 不是发展太多了 而是还很不够 对城乡个体经济和
私营经济 都要鼓励它们发展 ”1989 年 11 月 9 日 党的十三届五中全会通过
的 关于进一步治理整顿和深化改革的决定 指出 应当运用经济的 法律的和
行政的手段 对个体经济和私营经济加强管理和引导 鼓励它们在国家允许的范
围内继续发展 发挥它们发展生产 方便人民生活和扩大劳动就业等方面的积极
作用 限制它们不利于社会主义经济发展的消极方面 这几年 在国家的政策导
向和市场机制的作用下 个体经济和私营经济从行业结构 人员结构和经营规模
等方面开始进行了调整 使前几年过高的增长速度受到抑制 呈现出一种稳定发
展的态势     
四 调整 巩固阶段 1990 一 1992 年  
从 1989 年下半年起 由于受到多种因素的影响 个体经济和私营经济进入
了一个调整 巩固阶段 从 1988 年下半年起 由于通货膨胀等原因 国家开始
治理经济环境 整顿经济秩序经济环境明显地由宽松变为紧 1989 年春夏之交
政治风波平息后 社会环境也有变化 在舆论宣传方面 讲个体经济 弊 多
了 利 讲少了 有的地方在财税大检查中 出现了对一些个体户惩罚过重的
现象 有的个体户歇业了 由于上述这些原因 这个阶段的个体经济和私营经济
出现了先是下降 后是缓慢上升的情况  
   五 第二个高速发展阶段 1993 一 1996 年  
     从邓小平同志南方谈话和党的第十四次代表大会以后 个体经济和私营经济
进入了又一个高速发展阶段 党的十四大以后 我国现代化建设和改革开放都进
入了一个高速发展阶段 国民经济继续坚持持续 快速 健康发展 改革开放迈
出了更大的步伐 1993 年虽然出现了一些问题 但是由于国家及时地采取了加














六 持续快速发展阶段 1998 年以来  
1998 年是党的十五大召开后的第一年 在党的十五大精神鼓舞下 个体工
商业和私营企业持续快速发展   1999 年 3 月 15 日 中华人民共和国宪法修正
案 颁布生效后 民营经济的发展速度前所未有 截至 1999 年底 全国个体工
商户达 3160.06 万户 从业人员 6240.91 万人 注册资本 3439.22 亿元 私营企
业 150.89 万户 从业人员 2021.55 万人 注册资本 10287.27 亿元 个体 私营
经济吸纳了 8000 多万就业人员 私营企业共创产值 7686.01 亿元 实现营业收
入 7149.38 亿元 社会消费品零售额 4191.39 亿元 分别比上年增长 31.31%
34.29%和 37% 出口创汇私营企业 8363 户比上年增长 2335 户 增长 34.33% 出
口创汇折合人民币 359.83 亿元 比上年增加 172.22 亿元 增长 91.8% 此外
私营企业还向社会捐赠 6.72 亿元 2 
三 我国民营企业的特点和作用  
一  我国民营企业发展的特点 
在我国民营经济的发展中 出现了以下几个显著特点  
其一 第一产业所占比重有所提高 农林牧渔业发展迅速 产业结构趋于合
理 在国家有关产业政策的引导下 农林牧渔业逐渐成民营经济投资的热点 利
用自然资源和地域的优势 投资承包荒地 荒山 池塘 滩涂 大搞种植 养殖
农副产品加工等农业综合开发 发展现代农业 加快了农工贸一体化格局的形成
使农村产业结构 所有制结构逐步向多元化 合理化方向调整 截止 1999 年底
我国民营企业中农林牧渔业户数已达 3.53 万户 比上年增长 27.42% 占总户数
的 2.34%  
从民营企业发展的总体情况看 第一产业户数 3.38 万户 从业人员 45.68
万人 注册资本 204.35 亿元 分别比上年同期增长 36.26% 34.09%和 64.87%
第二产业户数 61.5 万户 从业人员 1071.91 万户 注册资金 3809.34 亿元 分别
增长 19.77% 17.46%和 44.82% 第三产业户数 86 万户 从业人员 903.95 万人
                                                 













注册资本 6273.58 亿元 分别增长 20.4% 18.56%和 30.92%  
其二 东部 西部地区发展较快 中部地区发展滞后 农村增幅高于城镇
所占比重回升 大型民营企业多居于城镇 从 1996 年到 1999 年 东部地区的民
营企业占全由占全国民营企业总数的 66%上升到 67% 西部地区由 11%上升到
13% 中部地区由 23%下降到 20%  
1999 年底 中国农村有民营企业 61.47 万户 从业人员为 968.92 万人 注
册资金 3211.16 亿元 分别比上年增长 35.5% 31.56%和 66.06% 城镇民营企业
户数为 89.4 万户 从业人员 1052.63 万人 注册资金 7076.11 亿元 分别比上年
增长 11.91% 8.26%和 26.06%  
其三 民营有限责任公司发展迅速 所占比重逐年扩大 独资企业发展平缓
合伙企业数量下降 截止 1999 年底 全国民营有限责任公司已达 88.06 万户
比上年增长 30.71% 占民营企业总数的 58.36% 就业人数 861.92 万人 增长
26.85% 占民营企业从业人员总量的50.73% 注册资本8573.6亿元 增长39.72%
占民营企业注册资金总额的 83.34% 3 
二 我国民营企业的作用 
我国的民营经济是伴随着改革开放的进程而逐步恢复和发展起来的 改革开
放以来 在党的以公有制经济为主体 多种经济成分共同发展的方针指引下 民
营经济逐渐发展成为国民经济中不可缺少的重要组成部分 它们在发展生产力
繁荣市场 解决劳动就业 方便人民生活 增加财政收入等方面发挥着越来越积
极的作用 下面以私营企业为例来说明我国民营企业在以上方面发挥的作用  
第一 私营经济实现的产值和社会消费品零售额大幅增长 促进了经济增长    
1989 年-1998 年 全国私营企业实现的产值从 97 亿元增长到 7686 亿元 扣除零
售价格上涨因素 平均每年增长 54.13% 实现的社会消费品额由 34 亿元增加到
4191 亿元 扣除居民消费品价格上涨因素 实际每年增长 58.89% 详见表 1.1    
 
           1 9 8 9 - 1 9 9 9 年私营企业产值及社会消费品零售额增长情况 
                                                 














表 1.1                                                  单位 亿元 % 
年份 产值 实际产值增长 消费品零售额 实际零售额增长 
1989 97  34  
1990 122 23.67 43 23.37 
1991 147 17.59 57 29.16 
1992 205 34.06 91 53.25 
1993 422 92.65 190 94.09 
1994 1140 148.44 513 145.90 
1995 2295 86.52 1006 79 
1996 3227 34.51 1459 36.73 
1997 3923 20.77 1855 24.34 
1998 5853 51.80 3059 65.71 
1999 7686 31.30 4191 37.01 
平均增长  54.13  58.89 
资料来源 工商行政管理统计汇编 1991-1998 国家行政管理办公室 中国工商行政管
理统计四十年 中国统计出版社  
第二 私营经济的发展吸收了城乡大量剩余劳动力  1989 年-1998 年 私
营企业从业人员从 164 万人增长到 2021 万人 增长了 12.32 倍 而 1988-1998
年全国从业人员中的国有 集体 外资和个体企业从业人员的年均增长速度分别
是-0.01% -0.06% 22.55% 13.6% 私营企业从业人员的年均增长速度远远高
于全国从业人员平均增长速度及其他经济类型企业从业人员的年均增长速度 详
见表 1.2  
 
1 9 8 9 - 1 9 9 9 年私营企业及不同所有制企业从业人员增长情况 
    















1989      164  
1990 15.51 2.35 1.34 40.43 8.45 170 3.66 













1992 1.17 2.11 -0.19 33.94 6.93 232 26.09 
1993 1.25 0.28 -6.30 30.32 19.12 373 60.78 
1994 1.24 2.69 -3.18 -32.29 28.44 648 73.73 
1995 1.11 0.42 -4.20 23.59 22.19 956 47.53 
1996 1.33 -0.15 -4.16 14.11 8.73 171 22.49 
1997 1.09 -1.78 -4.41 9.09 8.45 1350 15.29 
1998 0.51 -17.98 -31.91 -2.33 12.37 1710 26.67 
1999      2021 18.19 
平 均
增长 
2.64 -0.01 -0.06 22.55 13.6  30.26 
资料来源 工商行政管理统计汇编 1991-1998 国家行政管理办公室 中国工商行政管
理统计四十年 中国统计出版社 
第三 私营企业的税收增长迅速 1989 年 1997 年私营企业上缴的工商
税收逐年增长 增长了 80.79 倍 远远高于国有和集体企业的工商税收的增长速





表 1.3                                                   单位 亿元
% 
全国工商税收 国有企业 集体企业 个体工商业 私营企业 年份 
数量 增长 数量 增长 数量 增长 数量 增长 数量 增长 
1989 1881.56  1278.52  431.25  119.66   1.12  
1990 1967 4.54 1349.2 5.53 426.8 -1.03 132 10.31 2.00 78.57 
1991 2118.9 7.72 1447.04 7.25 441.05 3.34 150.76 14.21 3.38 69.00 
1992 2328.32 9.88 1559.23 7.75 478.06 8.39 176.61 17.15 4.55 34.62 
1993 3970.52 70.53 2523.63 61.85 837.12 75.11 314.68 78.18 10.46 129.90 
1994 4728.74 19.10 2980.97 18.12 811.01 -3.12 360.42 15.53 17.52 67.50 
1995 5515.52 16.64 3294.76 10.53 969.43 19.53 401.25 11.33 35.59 103.14 
1996 5411.37 -1.89 2959.28 -10.18 995.99 2.74 397.82 -0.85 60.23 69.23 















18.55 14.83 11.80 60.79 73.15 




融资时 一直困难重重 目前非国有经济对 GDP 贡献已达 63% 对工业增加值
的贡献率已达 74% 在全部银行信贷资产中 投向非国有经济的比率不到 30%
70%以上的银行信贷仍然由国有部门利用 证券市场上的直接融资也主要是为国
有企业服务的 而国有部门目前对工业增加值的贡献率只有不到 30% 4 
一 民营企业的融资次序 




源融资 也就是使用留利 只有在留利不够时 才向银行借款 或在市场上发行
债券 最后的选择是发行股票 西方企业的资本结构大致出自上述融资次序   
一 内源融资 
民营企业融资相对于其它企业的一个明显特点是 内部资金比率 内部资
金 外部资金 普遍偏高 且存在逐渐上升趋势 与国有企业该指数呈明显下降
形成鲜明对照 一方面的原因是由于民营企业受追求利润动机的强烈驱使 同时
面临外部竞争的巨大压力 企业一般具有较强的积累意识 另一方面 民营企业
难以获得外部投资 外源融资渠道不畅 造成企业只能转向内部挖掘潜力 通过
内部集资 动员内部职工入股等融资方式增强自身的资金积累  
二 外源融资 
                                                 















家产业政策的民营企业因资金约束 难以形成规模经济 从贷款的结构看 民营
企业较易获得流动资金贷款 取得技术改造贷款和基建贷款等长期贷款的比率很
低 从贷款利率上看 民营企业获得贷款的利率普遍高于其他企业  
2 直接融资 民营企业通过股票市场 债券市场融资同样也面临着 所有
制 问题的考验 尽管公司上市前都要进行股份制改造 但在股票发行额度上存
在国有企业优于集体企业 集体企业优于私营企业的现象  
3 地下金融市场融资 难以通过正常融资渠道取得资金的民营企业必然会
通过民间信用的方式来取得发展所需要的资金 于是 地下钱庄 非法集资 乱
拆借等灰色金融行为异常活跃 并以其特有 灵活 多样的方式 广开资金门路
挖掘社会闲散资金潜力 调剂资金余缺 为民营企业注入了相当数量的资金 同
时由于这些融资行为处于金融监督之外 削弱了宏观调控效果 扰乱了金融秩序
导致金融风险 甚至滋生社会不法现象     
综上所述 民营企业至今尚未形成自己顺畅的融资渠道 如何建设既能为民
营企业提供充裕资金又能规避风险的符合我国国情和经济发展水平的民营企业
的融资体系 已成当务之急 就未来发展趋势看 企业规模将成为决定其融资难
易的重要因素 大型民营企业因为其规模化经营的优势 会吸引众多投资者 而
中小型民营企业特别是高科技企业则会因为规模小风险集中而被稳健经营的银
行和青睐大企业的证券市场拒之门外 因此 如何构筑民营企业特别是中小民营
企业的融资服务体系已成一个不容规避的现实问题    
二 我国民营企业的融资模式 
1999 年 国际金融公司对北京 成都 顺德和温州的民营企业进行了调查
调查表明 80%的民营企业认为缺乏融资渠道成为其发展的严重制约 他们主要
依靠自行融资来开办和扩张 90%以上的初始资本来源于其主要所有者合伙发起
人以及他们的家庭 见表 2.1 和表 2.2 在创业后的投资中 被调查公司继续严

















表 2.1                                                  单位 %  
项目 1993 年 1994 年 1995 年 1996 年 1997 年 1998 年 
私营个体企业贷款
占总贷款的% 
0.11 0.15 0.08 0.10 0.54 0.54 
私营个体企业总产
值占工业总产值 
7.98 10.09 12.86 15.48 15.92 15.92 





表 2.2                                                  单位 % 
经营的年份 自身融资 银行贷款 非金融机构 其他 
小于 3 年 92.4 2.7 2.2 2.7 
3-5 年 92.1 3.5 0.0 4.4 
6-10 年 89.0 6.3 1.5 3.2 
10 年以上 83.1 5.7 9.9 1.3 
所有 90.5 4.0 2.6 2.9 

































存收益外 商业银行是大型企业的第二大资金来源 看起来 银行向中型企业和
相对成功的民营企业提供了更多的支持 但总体而言 中国的银行在民营企业融
资中的作用较小 只有 29%的被调查企业在前 5年中得到了有保障的贷款  
与国外融资模式的比较 中国企业对内部融资的依赖相对较大 世界银行的
一份关于转轨国家商业环境的调查发现 内部融资所占的份额在较早实施改革的
国家明显较低 爱沙尼亚 33% 波兰 34% 立陶宛 37% 在美国 融资方
式中内部融资所占的份额更小 即便是对最年轻的小企业来说也是如此 对于处
于婴幼儿期的中小企业 从创立到满 2年 来说内部融资最多也只是达到融资总
额的 54%   
在 年间 美国 英国 西德和法国四国的留利融资在资
本结构中所占比重分别为 . . . 和 就连严
重依赖外部资金的日本也达 年间西德与英国的融资
结构更能说明问题 其内部留利融资占比分别为 . 和 . 债务融
资 银行贷款和债券 为 . 和 . 股权融资则分别仅占 .
和 .    
与国有企业金融支持现状的相比较 民营企业在获得金融支持上处于非平等






比较项目 国有企业 民营企业 
信贷比例 近 3/4 近 1/4 
贷款利率 有优惠 可以下浮 10% 利率不优惠 上浮浮动高于国
企 
贷款期限 中长期较多 短期居多 中长期很少 
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